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Ledelsespdtegning

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2018 - 31.12.2018
for Ngrlundfonden.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og fondens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af koncernens og fon-

dens aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 01.01.2018 - 31.12.2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten er godkendt.

Ngrlund, den 09.04.2019

Bestyrelse

Troels Henrik Horneman Preben Vilhelm Gustav Tim Ulrik Vibe-Hastrup
Ahlefeldt-Laurvig

formand

Christian Ryom-Jakobsen John Bro Sgrensen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Ngrlundfonden

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Ngrlundfonden for regnskabsdret 01.01.2018 -
31.12.2018, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis, for sdvel koncernen som fonden samt pengestremsopggrelse for koncernen.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
fondens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af koncernens og fondens
aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 01.01.2018 - 31.12.2018 i overensstemmelse
med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske
regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forplig-
telser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et drsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et 8rsregnskab uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens
og fondens evne til at fortseette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant,
samt at udarbejde koncernregnskabet og drsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift,
medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere fonden, indstille driften eller ikke har andet realistisk
alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og &rsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og &rsregnskabet som helhed er uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gzeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformation
kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbru-
gerne treeffer pd grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og
drsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger
som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af be-
svigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af intern
kontrol.

. Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af koncernens og fondens interne kontrol.

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pd grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opndede revisions-
bevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om koncernens og fondens evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom p& oplysninger herom i
koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pd det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at koncernen og
fonden ikke laengere kan fortsaette driften.

. Tager vi stilling til den samlede preaesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og
drsregnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvisende billede
heraf.

. Opnar vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi
er ansvarlige for at lede, fgre tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker
ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og &arsregnskabet er det vores ansvar at lsese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet eller drsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden made synes
at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
drsregnskabsloven.

Baseret pd det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aalborg, den 09.04.2019

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Lars Birner Sgrensen Sami Nikolai El-Galaly
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. mnel1671 MNE-nr. mne42793
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Ledelsesberetning
2018 2017 2016 2015 2014
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hoved- og nggletal
Hovedtal
Bruttofortjeneste 36.442 38.115 33.879 17.052 52.620
Driftsresultat 5.261 6.517 (2.460) (30.208) 3.123
Resultat af finansielle (6.608) (5.200) (6.412) (9.153) (8.404)
poster
Arets resultat (823) 2.166 (7.263) (40.769) (14.592)
Samlede aktiver 484.581 448.160 460.065 464.325 527.468
Investeringer i materielle 5.006 5219 1.657 5.986 41.574
anlaegsaktiver ) ) ' ' ’
Egenkapital 180.381 180.265 176.858 183.637 222.831
Pengestrgmme fra
driftsaktivitet 915 9.499 11.359 (5.199) 5.913
Pengestrgmme fra
investeringsaktivitet (3.668) (5.090) (1.030) (1.392) (16.904)
Pengestrgmme fra
finansieringsaktivitet 37.975 (6.377) (3.836) (3.151) (1.994)
Nggletal
Egenkapitalens forrentning
(%) (0,5) 1,2 (4,0) (20,1) (6,3)
Soliditetsgrad (%) 37,2 40,2 38,4 39,5 42,2

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings gaeldende version af “Anbefalinger &
Nggletal”.

Nggletal Beregningsformel Nggletal udtrykker
Virksomhedens forrentning af den
Egenkapitalens forrentning (%) Arets resultat x 100 kapital, som ejerne har investeret i
Gns. egenkapital virksomheden.
Soliditetsgrad (%) Egenkapital x 100 Virksomhedens finansielle styrke.

Samlede aktiver
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Ngrlundfonden er en erhvervsdrivende fond, stiftet i 1941 under navnet "Stiftelsen Ngrlund” i.h.t. stifteren
godsejer G.A. Hornemans testamente.

Fondens formal er at drive fondens ejendomme og virksomheder, konsolidere fonden samt foretage ud-
lodninger af overskuddet efter fundatsens anvisninger.

Aktiviteterne bestdr af skovbrug, landbrug og udlejningsejendomme.
Endvidere drives Ngrlundfondens industridel af det 100 % ejede selskab Norlund A/S.

Bestyrelsen har Igbende fulgt arbejdet omkring den nye lov om erhvervsdrivende fonde og finder at veaere i
god compliance med indhold og anbefalinger i den nye lov.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Arets resultat blev et underskud p& 823 t.kr. mod et overskud p& 2.166 t.kr. i 2017.

Arets resultat er pavirket af planlagte omkostninger. Det underliggende resultat i 2018 udviser en fortsat
forbedring i forhold til 2017.

Norlund A/S egenkapital er tabt pr. 31. december 2018. Egenkapitalen udggr -21.967 t.kr.

Koncernens kapitalberedskab til at gennemfgre de lagte budgetter for 2019 er vurderet til at veere sikret, og
koncernens bankkreditfaciliteter fortsaetter pd usendret niveau.

Forventet udvikling
Der budgetteres med fortsat overskud for Norlund A/S i 2019 og den udarbejdede strategiplan for virksom-
heden fglges fortsat.

Ngrlundfondens resultat forventes at veere positivt i 2019.
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Ledelsesberetning

Redeggrelse for fondsledelse

Anbefaling Fonden fglger Fonden forklarer

1. Abenhed og kommunikation

Ingen specifikke ret-
ningslinier. Fondens for-
mand varetager i h.t.
forretningsordenen den
eksterne kommunika-

tion.

1.1. Det anbefales, at bestyrelsen vedtager retningslinjer for ekstern kom-
munikation, herunder hvem, der kan, og skal udtale sig til offentligheden p8
den erhvervsdrivende fonds vegne, og om hvilke forhold. Retningslinjerne
skal imgdekomme behovet for abenhed og interessenternes behov og mulig-

hed for at opna relevant opdateret information om fondens forhold.

2. Bestyrelsens opgaver og ansvar

2.1 Overordnede opgaver og ansvar

Fonden fglger:

2.1.1 Det anbefales, at bestyrelsen med henblik p% at sikre den erhvervs- Bestyrelsen tager lo-
drivende fonds virke i overensstemmelse med fondens formal og interesser bende stilling til om den
mindst en gang &rligt tager stilling til fondens overordnede strategi og ud- overordnede strategi og
delingspolitik med udgangspunkt i vedtaegten. uddelingspolitik er i
overensstemmelse med

fundatsen.

2.2 Formanden og naestformanden for bestyrelsen

Fonden fglger:
2.2.1 Det anbefales, at bestyrelsesformanden organiserer, indkalder og Bestyrelsesformanden
leder bestyrelsesmgderne med henblik pd at sikre et effektivt bestyrelses- organiserer og indkalder

arbejde og skabe de bedst mulige forudsaetninger for bestyrelsesmedlem- til bestyrelsesmgder i
mernes arbejde enkeltvis og samlet. h.t. bestyrelsens forret-
ningsorden.

Fonden fglger:

. Anbefalingen efterleves.
2.2.2 Det anbefales, at hvis bestyrelsen - ud over formandshvervet - und- . .
i . . Seerlige arbejdsopgaver
tagelsesvis anmoder bestyrelsesformanden om at udfgre seerlige driftsopga-
K . . for bestyrelsesmedlem-
ver for den erhvervsdrivende fond, bgr der foreligge en bestyrelsesbeslutning, o
. - mer udfgres pa grundlag
der sikrer, at bestyrelsen bevarer den uafhaengige overordnede ledelse og .
. . . - . af bestyrelsesbeslutnin-
kontrolfunktion. Der bgr sikres en forsvarlig arbejdsdeling mellem formanden, :
. - . ger. Driftsopgaver vare-
naestformanden, den gvrige bestyrelse og en eventuel direktion. i
tages af driftsledere an-

sat af fonden.

2.3 Bestyrelsens sammensaetning og organisering

Bestyrelsen vurderer Ig-

2.3.1 Det anbefales, at bestyrelsen Igbende vurderer og fastlagger, hvilke bende, om der er behov

kompetencer bestyrelsen skal rade over for bedst muligt at kunne udfgre
for ad hoc at supplere

o .
de opgaver, der pahviler bestyrelsen. sine kompetencer.

Bestyrelsen er, bortset

2.3.2 Det anbefales, at bestyrelsen med respekt af en eventuel udpeg- fra de medarbejder-
. . . . . valgte bestyrelsesmed-
ningsret i vedtaegten sikrer en struktureret, grundig og gennemskuelig pro-

. - . . lemmer, fundatsudpe-
ces for udveelgelse og indstilling af kandidater til bestyrelsen.

gede og selvsupple-

rende.
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Ledelsesberetning

Anbefaling

Fonden fglger

Fonden forklarer

2.3.3 Det anbefales, at bestyrelsesmedlemmer udpeges pd baggrund af
deres personlige egenskaber og kompetencer under hensyn til bestyrelsens
samlede kompetencer, samt at der ved sammensatning og indstilling af
nye bestyrelsesmedlemmer tages hensyn til behovet for fornyelse - sam-
menholdt med behovet for kontinuitet — og til behovet for mangfoldighed i
relation til bl.a. erhvervs- og uddelingserfaring, alder og kgn.

Se 2.3.2 Ved udpegning

af suppleanter (efterfgl-

gere) fglges anbefalin-
gernei 2.3.3.

2.3.4 Det anbefales, at der arligt i ledelsesberetningen, og pa den er-
hvervsdrivende fonds eventuelle hjemmeside, redeggres for sammensaet-
ningen af bestyrelsen, herunder for mangfoldighed, samt at der gives fgl-
gende oplysninger om hvert af bestyrelsens medlemmer:

. den pagaldendes navn og stilling,

. den pagaldendes alder og kgn,

. dato for indtraeden i bestyrelsen, hvorvidt genvalg af medlem-
met har fundet sted, og udlgb af den aktuelle valgperiode,

. medlemmets eventuelle saerlige kompetencer,

. den pagzeldendes gvrige ledelseshverv, herunder poster i direk-
tioner, bestyrelser og tilsynsrad, inklusive ledelsesudvalg, i dan-
ske og udenlandske fonde, virksomheder, institutioner samt
kreevende organisationsopgaver,

. hvilke medlemmer, der er udpeget af myndigheder/tilskudsyder
m.v., og

. om medlemmet anses for uafhaengigt.

Anbefalingerne fglges
f.s.v. angdr bestyrelsens
sammensaetning. Besty-
relsen er dels fundatsud-
peget, dels medarbejder-

valgt. Det vurderes, at

relevante oplysninger
herudover findes i CVR,
der er offentlig tilgeenge-
lig.

2.3.5 Det anbefales, at flertallet af bestyrelsesmedlemmerne i den er-
hvervsdrivende fond ikke samtidig er medlemmer af bestyrelsen eller di-
rektionen i fondens dattervirksomhed(-er), medmindre der er tale om et
helejet egentligt holdingselskab.

Fonden fglger anbefalin-
gen.

2.4 Uafhaengighed

2.4.1 Det anbefales, at en passende del af bestyrelsens medlemmer er
uafhaengige.

Bestdr bestyrelsen (eksklusiv medarbejdervalgte medlemmer) af op til fire
medlemmer, bgr mindst ét medlem veere uafhaengigt. Bestar bestyrelsen af
mellem fem til otte medlemmer, bgr mindst to medlemmer veere uaf-
haengige. Bestdr bestyrelsen af ni til elleve medlemmer, bgr mindst tre
medlemmer veere uafhaengige og sa fremdeles.

Et bestyrelsesmedlem anses i denne sammenhaeng ikke for uafhaengig, hvis
den pdgaeldende:

. er, eller inden for de seneste tre ar har vaeret, medlem af
direktionen eller ledende medarbejder i fonden eller en vee-
sentlig dattervirksomhed eller associeret virksomhed til
fonden,

. inden for de seneste fem &r har modtaget stgrre vederlag,
herunder uddelinger eller andre ydelser, fra fonden/koncer-
nen eller en dattervirksomhed eller associeret virksomhed
til fonden i anden egenskab end som medlem af fondens
bestyrelse eller direktion,

Fondens fundatsupegede
medlemmer opfylder,
bortset fra
varighed i bestyrelsen,
anbefalingerne.
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Ledelsesberetning

Anbefaling Fonden fglger Fonden forklarer

. inden for det seneste &r har haft en vaesentlig forretnings-
relation (f.eks. personlig eller indirekte som partner eller
ansat, aktionaer, kunde, leverandgr eller ledelsesmedlem i
selskaber med tilsvarende forbindelse) med fonden/koncer-
nen eller en dattervirksomhed eller associeret virksomhed
til fonden,

. er, eller inden for de seneste tre ar har vaeret, ansat eller
partner hos ekstern revisor,

. har vaeret medlem af fondens bestyrelse eller direktion i
mere end 12 &r,

e erineer familie med eller pd anden made star personer,
som ikke betragtes som uafhaengige, seerligt neer,

. er stifter eller vaesentlig gavegiver, hvis fonden har til for-
mal at yde stgtte til disses familie eller andre, som star
disse seerligt neer, eller

. er ledelsesmedlem i en organisation, en anden fond eller
lignende, der modtager eller gentagne gange inden for de
seneste fem ar har modtaget vaesentlige donationer fra
fonden.

2.5 Udpegningsperiode

2.5.1 Det anbefales, at bestyrelsens medlemmer som minimum udpeges Udpegningen er fundats-
for en periode p& to &r, og maksimalt for en periode pa fire ar. maessigt bestemt.
2.5.2 Det anbefales, at der for medlemmerne af bestyrelsen fastsaettes en Fundatsen indeholder in-
aldersgreense, som offentligggres i ledelsesberetningen eller p& fondens gen aldersgraenser.

hjemmeside.

2.6 Evaluering af arbejdet i bestyrelsen og i direktionen

Fonden har ikk for-
2.6.1 Det anbefales, at bestyrelsen fastlaegger en evalueringsprocedure, onden har ikke en for

P . maliseret evaluerings-
hvor bestyrelsen, formanden og de individuelle medlemmers bidrag og re- g

o . . procedure men vurderer
sultater arligt evalueres, og at resultatet drgftes i bestyrelsen.

arligt bidrag og indsats.

2.6.2 Det anbefales, at bestyrelsen én gang 5r|igt evaluerer en eventuel Fonden har ikke en for-
direktions og/eller administrators arbejde og resultater efter forudfastsatte maliseret evaluerings-
klare kriterier. procedure men vurderer

arligt bidrag og indsats.
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Ledelsesberetning

Anbefaling Fonden fglger Fonden forklarer

3. Ledelsens vederlag

Fonden fglger:
3.1.1 Det anbefales, at medlemmer af bestyrelsen i erhvervsdrivende | ajje bestyrelsesmedlem-

fonde aflgnnes med et fast vederlag, samt at medlemmer af en eventuel mer aflgnnes med fast

direktion aflgnnes med et fast vederlag, eventuelt kombineret med bonus, vederlag, som er afspej-

der ikke bgr veere afhaengig af regnskabsmaessige resultater. Vederlaget ler det arbejde og an-

bgr afspejle det arbejde og ansvar, der fglger af hvervet. svar, der fglger af hver-
vet.

. O . .
3.1.2 Det anbefales, at der i arsregnskabet gives oplysning om det sam- Fonden oplyser bestyrel-

lede vederlag, hvert medlem af bestyrelsen og en eventuel direktion mod- sens samlede vederlag.
tager fra den erhvervsdrivende fond og fra andre virksomheder i koncernen.
Endvidere bgr der oplyses om eventuelle andre vederlag som bestyrelses-
medlemmer, bortset fra medarbejderrepraesentanter i bestyrelsen, modta-
ger for varetagelsen af opgaver for fonden, dattervirksomheder af fonden

eller tilknyttede virksomheder til fonden.

Bestyrelsesoplysninger omkring andre ledelseserhverv
Bestyrelsen har fglgende gvrige ledelseserhverv:

Troels Henrik Horneman:

- Kragelund El A/S (bestyrelsesformand)

- Norlund A/S (bestyrelsesmedlem)

- Opo Holding A/S (bestyrelsesmedlem)

- Modul Retail Solutions A/S (bestyrelsesmedlem)

- Ejendomsselskabet Egebjerget A/S (bestyrelsesmedlem)
- Ejendomsselskabet Egebjerget A/S (direktionsmedlem)
- Etiflex A/S (bestyrelsesformand)

- Juul A/S (bestyrelsesmedlem)

Preben Vilhelm Gustav Ahlefeldt-Laurvig:
- Fonden Tranekaer Danmark (direktionsmedlem)

- Le Klint A/S (bestyrelsesmedlem)

John Bro Sgrensen:
- Norlund A/S (bestyrelsesmedlem)

@vrige bestyrelsesmedlemmer har ikke andre ledelseserhverv.

Redeggrelse for uddelingspolitik
I forbindelse med fondsloven specificeres uddelingsramme. Rammen for 2019 udggr 0 kr.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrddt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Koncernens resultatopggrelse for 2018

2018 2017

Note kr. t.kr.

Bruttofortjeneste 36.441.765 38.115
Personaleomkostninger 1 (21.556.972) (21.651)
Af- og nedskrivninger 2 (8.175.259) (8.512)
Andre driftsomkostninger (1.448.178) (1.435)
Driftsresultat 5.261.356 6.517

Andre finansielle indtaegter 39.358 13
Andre finansielle omkostninger (6.647.714) (5.213)
Resultat fgr skat (1.347.000) 1.317
Skat af arets resultat 3 524.055 849

Arets resultat 4 (822.945) 2.166
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Koncernens balance pr. 31.12.2018
2018 2017
Note kr. t.kr.
Grunde og bygninger 333.277.836 333.589
Produktionsanlaeg og maskiner 62.695.073 64.328
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 341.752 532
Materielle anlzegsaktiver under udfgrelse 212.782 2.584
Materielle anlaegsaktiver 5 396.527.443 401.033
Anlaegsaktiver 396.527.443 401.033
Ravarer og hjaelpematerialer 15.218.532 10.371
Varer under fremstilling 3.571.494 1.444
Fremstillede varer og handelsvarer 11.645.259 9.058
Stambesaetning 3.657.400 4.020
Varebeholdninger 34.092.685 24.893
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 9.668.226 6.542
Andre tilgodehavender 2.715.740 2.720
Periodeafgransningsposter 6 369.830 973
Tilgodehavender 12.753.796 10.235
Andre veerdipapirer og kapitalandele 1.120.825 1.093
Vaerdipapirer og kapitalandele 1.120.825 1.093
Likvide beholdninger 40.086.735 10.906
Omsaetningsaktiver 88.054.041 47.127
Aktiver 484.581.484 448.160
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Koncernens balance pr. 31.12.2018
2018 2017
Note kr. t.kr.

Virksomhedskapital 30.000.000 30.000
Reserve for opskrivninger 225.047.059 225.047
@vrige reserver (5.549.397) (6.488)
Overfgrt overskud eller underskud (69.117.062) (68.294)
Egenkapital 180.380.600 180.265
Udskudt skat 7 42.818.342 43.200
Hensatte forpligtelser 42.818.342 43.200
Geeld til realkreditinstitutter 111.278.273 73.535
Finansielle leasingforpligtelser 686.565 1.192
Langfristede gaeldsforpligtelser 8 111.964.838 74.727
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 8 2.463.331 2.147
Bankgeeld 116.281.732 122.295
Deposita 114.656 114
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 21.314.711 15.023
Anden geeld 9.243.274 10.389
Kortfristede gaeldsforpligtelser 149.417.704 149.968
Geaeldsforpligtelser 261.382.542 224.695
Passiver 484.581.484 448.160
Finansielle instrumenter 10

Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 11

Eventualaktiver 12

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 13

Transaktioner med nzertstdende parter 14

Dattervirksomheder 15
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Koncernens egenkapitalopggrelse for 2018

Egenkapital primo
Veerdireguleringer
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Egenkapital primo
Veaerdireguleringer
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Reserve for Overfort
Virksom- opskriv- @vrige overskud eller
hedskapital ninger reserver underskud
kr. kr. kr. kr.
30.000.000 225.047.059 (6.487.369) (68.294.117)
0 0 937.972 0
0 0 0 (822.945)
30.000.000 225.047.059 (5.549.397) (69.117.062)

Ialt
kr.

180.265.573
937.972

(822.945)
180.380.600
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Koncernens pengestrgmsopggrelse for 2018

Driftsresultat

Af- og nedskrivninger

/Endringer i arbejdskapital

Pengestremme vedrgrende primaer drift

Modtagne finansielle indtaegter
Betalte finansielle omkostninger
Pengestreamme vedrgrende drift

Kgb mv. af materielle anlaegsaktiver
Salg af materielle anlaegsaktiver
Pengestremme vedrgrende investeringer

Optagelse af 18n
Afdrag pa 1&n mv.

Pengestromme vedrgrende finansiering

FAEndring i likvider

Likvider primo
Likvider ultimo

Likvider ultimo sammensaetter sig af:
Likvide beholdninger

Veerdipapirer

Kortfristet gaeld til banker
Likvider ultimo

2018 2017

Note kr. t.kr.
5.261.356 6.518
8.175.259 8.512

9 (5.913.500) (331)
7.523.115 14.699
39.358 13
(6.647.714) (5.213)
914.759 9.499
(5.005.877) (5.219)
1.338.100 129
(3.667.777) (5.090)
40.061.310 0
(2.086.270) (6.377)
37.975.040 (6.377)
35.222.022 (1.968)
(110.296.194) (108.328)
(75.074.172) (110.296)
40.086.735 10.906
1.120.825 1.093
(116.281.732) (122.295)
(75.074.172) (110.296)
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1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger
Pensioner

Andre omkostninger til social sikring

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

Samlet for ledelseskategorier

2. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger p& materielle anlaegsaktiver
Nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver

Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver

3. Skat af &rets resultat
Andring af udskudt skat

4. Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat

2018 2017
kr. t.kr.
18.692.411 18.735
1.836.091 1.845
1.028.470 1.071
21.556.972 21.651
43 44
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2018 2017
kr. t.kr.
330.000 349
330.000 349
2018 2017
kr. t.kr.
6.764.759 8.304
1.425.000 337
(14.500) (129)
8.175.259 8.512
2018 2017
kr. t.kr.
(524.055) (849)
(524.055) (849)
2018 2017
kr. t.kr.
(822.945) 2.166
(822.945) 2.166
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Andre anlag, Materielle
Produktions- drifts- anlags-
Grunde og anlaeg og materiel og aktiver under
bygninger maskiner inventar udfgrelse
kr. kr. kr. kr.
5. Materielle
anlaagsaktiver
Kostpris primo 147.956.070 135.679.903 1.405.673 2.583.996
Overfgrsler 2.583.996 0 0 (2.583.996)
Tilgange 2.184.453 2.400.616 208.026 212.782
Afgange (7.533.243) (2.385.374) (90.000) 0
Kostpris ultimo 145.191.276 135.695.145 1.523.699 212.782
Opskrivninger primo 259.305.470
Opskrivninger ultimo 259.305.470 0
é;’nfg nedskrivninger (73.671.077) (71.351.644) (873.465) 0
Arets nedskrivninger (1.425.000) 0 0 0
Arets afskrivninger (2.571.393) (3.833.201) (360.166) 0
Tilbagefgrsel ved afgange 6.448.560 2.184.773 51.684 0
Af- og nedskrivninger (71.218.910) (73.000.072) (1.181.947) 0
ultimo
Regnskabsmzssig 333.277.836 62.695.073 341.752 212.782
veaerdi ultimo
Regnskabsmaessig veerdi,
hvis aktiver ikke var 73.972.367 - - -

opskrevet

En af koncernens ejendomme s@ges solgt og er i arsrapport nedskrevet med 1.425 t.kr., s& den i indregnet
veerdi modsvarer forventet salgsveerdi. Da ejendommen endnu ikke er afhandet, og da der er usikkerhed

forbundet med hvorvidt den vil blive solgt, er der usikkerhed forbundet med veaerdiansaettelsen heraf.

Koncernens skovejendom er opskrevet til dagsveerdi. Vaerdiansaettelsen er foretaget med assistance fra

ekstern, sagkyndig og uvildig vurderingsmand. Vaerdianseettelsen er forbundet med en vis usikkerhed som

fglge af, at konkret bevoksning og liebhaverielement er sveert at veerdiansaette. Vaerdiansesettelsen har taget

udgangspunkt i fondens nuveaerende brug af skoven baseret pa et samlet salg af arealerne, men en faktisk

&ndring af koncernens brug eller udstykning inden handel med arealerne vil kunne medfgre en anden

markedsvaerdi end den indregnet i drsrapporten

6. Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter omfatter periodens forudbetalte omkostninger.
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2018
kr.
7. Udskudt skat
Beveaegelser i aret
Primo 43.200.243
Indregnet i resultatopggrelsen (524.055)
Indregnet direkte p@ egenkapitalen 142.154
Ultimo 42.818.342

Udskudt skat vedrgrer materielle anlaegsaktiver, varebeholdninger, I8neomkostninger og skattemaessige
underskud til fremfgrsel.

Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 maneder Restgeeld efter
2018 2017 2018 5 ar
kr. t.kr. kr. kr.
8. Langfristede
gaeldsforpligtelser
Gaeld til 1.489.918 549 111.278.273 107.148.322
realkreditinstitutter ) ) ) ) ) )
Finansielle 973.413 1.598 686.565 0
leasingforpligtelser
2.463.331 2.147 111.964.838 107.148.322
2018 2017
kr. t.kr.
9. AEndring i arbejdskapital
/ndring i varebeholdninger (9.199.932) 4.823
/ndring i tilgodehavender (2.519.033) 845
Andring i leverandgrgaeld mv. 5.805.465 (5.999)
(5.913.500) (331)

10. Finansielle instrumenter
Koncernen har indgdet renteswaps til sikring af den fremtidige rente pa realkredit- og bankl@n. Der er pr.

balancedag optaget 3 renteswap med hovestol pa 17.000 t.kr., 11.459 t.kr. og 15.000 t.kr. Renteswaps
udl@ber i &r 2021 og 2027. Den positive dagsveerdiregulering udggr 1.080 t.kr. og er indregnet direkte pd

egenkapitalen. Dagsvaerdien af renteswaps udggr 6.097 t.kr. og er indregnet som anden geeld.

2018 2017
kr. t.kr.

11. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter frem til udlgb i alt 2.074.963 1.313

12. Eventualaktiver
Koncernen er i besiddelse af et ikke indregnet skattemaessigt underskud til fremfgrsel. Vaerdien af det ikke
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indregnede underskud udggr 25.856 t.kr. Aktivet er ikke indregnet som fglge af usikkerhed forbundet med
tidspunkt for udnyttelse.

13. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgeeld er sikret ved pant i ejendomme.

Til sikkerhed for bankgaeld er deponeret ejerpantebrev nom. 54.050 t.kr. samt skadeslgsbrev nom. 32.000
t.kr. i koncernens ejendomme.

Den regnskabsmeessige vaerdi af pantsatte ejendomme udggr 333.278 t.kr.
Til sikkerhed for bankgaeld er deponeret ejerpantebrev nom. 5.000 t.kr. i driftsmateriel.

Til sikkerhed for bankgaeld er deponeret skadeslgsbrev (virksomhedspant) nom. 68.000 t.kr. i koncernens
driftsmateriel, varebeholdninger og tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser.

Der er stillet garanti over for koncernens leverandgrer med 19.500 t.kr.
14. Transaktioner med nzertstdende parter

I drsrapporten oplyses alene transaktioner med neertstdende parter, der ikke er gennemfgrt pa& normale
markedsvilkdr. Der er ikke gennemfgrt sddanne transaktioner i regnskabsaret.

Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %

15. Dattervirk-
somheder

Norlund A/S Rebild A/S 100,0
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Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2018

2018 2017

Note kr. t.kr.

Bruttofortjeneste 11.961.758 12.156
Personaleomkostninger 1 (4.004.430) (4.370)
Af- og nedskrivninger 2 (5.220.061) (6.340)
Andre driftsomkostninger (1.448.178) (1.434)
Driftsresultat 1.289.089 12
Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 1.029.293 5.184
Andre finansielle indtaegter 38.402 5
Andre finansielle omkostninger (3.703.784) (3.884)
Resultat fgr skat (1.347.000) 1.317
Skat af arets resultat 3 524.055 849
Arets resultat 4 (822.945) 2.166
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2018

2018 2017

kr. t.kr.

Grunde og bygninger 325.302.256 327.159
Produktionsanlaeg og maskiner 50.635.080 53.395
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 51.983 104
Materielle anlaegsaktiver 375.989.319 380.658
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0
Finansielle anlaegsaktiver
Anlagsaktiver 375.989.319 380.658
Ravarer og hjaelpematerialer 1.736.205 2.239
Stambesaetning 3.657.400 4.020
Varebeholdninger 5.393.605 6.259
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 264.141 477
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 0 35
Andre tilgodehavender 1.280.528 1.155
Tilgodehavender 1.544.669 1.667
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 1.120.825 1.093
Veaerdipapirer og kapitalandele 1.120.825 1.093
Likvide beholdninger 39.198.528 25
Omsaetningsaktiver 47.257.627 9.044
Aktiver 423.246.946 389.702
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2018 2017

Note kr. t.kr.
Virksomhedskapital 30.000.000 30.000
Reserve for opskrivninger 225.047.059 225.047
@vrige reserver (5.549.397) (6.488)
Overfgrt overskud eller underskud (69.117.069) (68.295)
Egenkapital 180.380.593 180.264
Udskudt skat 7 42.818.342 43.200
Hensaettelser vedrgrende tilknyttede virksomheder 8 20.821.842 23.431
Hensatte forpligtelser 63.640.184 66.631
Geeld til realkreditinstitutter 109.639.910 71.358
Finansielle leasingforpligtelser 619.610 1.157
Langfristede gaeldsforpligtelser 9 110.259.520 72.515
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 9 1.896.094 1.577
Bankgeeld 64.095.373 65.345
Deposita 114.656 116
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 1.342.451 1.037
Anden gaeld 1.518.075 2.217
Kortfristede gaeldsforpligtelser 68.966.649 70.292
Geaeldsforpligtelser 179.226.169 142.807
Passiver 423.246.946 389.702
Finansielle instrumenter 10
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 11
Eventualforpligtelser 12
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 13
Nzertstdende parter i erhvervsdrivende fonde 14
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Modervirksomhedens egenkapitalopggrelse for 2018

Egenkapital primo
Veerdireguleringer
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Egenkapital primo
Veaerdireguleringer
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Reserve for Overfort
Virksom- opskriv- @vrige overskud eller
hedskapital ninger reserver underskud
kr. kr. kr. kr.
30.000.000 225.047.059 (6.487.369) (68.294.124)
0 0 937.972 0
0 0 0 (822.945)
30.000.000 225.047.059 (5.549.397) (69.117.069)

Ialt
kr.

180.265.566
937.972

(822.945)
180.380.593
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2018 2017
kr. t.kr.
1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 3.291.057 3.584
Pensioner 545.189 600
Andre omkostninger til social sikring 168.184 186
4.004.430 4.370
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 7 8
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2018 2017
kr. t.kr.
Samlet for ledelseskategorier 230.000 230
230.000 230
2018 2017
kr. t.kr.
2. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger p& materielle anlaegsaktiver 5.234.561 6.469
Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver (14.500) (129)
5.220.061 6.340
2018 2017
kr. t.kr.
3. Skat af arets resultat
Andring af udskudt skat (524.055) (849)
(524.055) (849)
2018 2017
kr. t.kr.
4. Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat (822.945) 2.166
(822.945) 2.166
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Andre anlag,

Produktions- drifts-
Grunde og anlaeg og materiel og
bygninger maskiner inventar
kr. kr. kr.
5. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 117.011.870 103.349.809 324.751
Tilgange 304.225 260.690 0
Afgange 0 (37.665) 0
Kostpris ultimo 117.316.095 103.572.834 324.751
Opskrivninger primo 259.305.470 0 0
Opskrivninger ultimo 259.305.470
Af- og nedskrivninger primo (49.157.992) (49.954.416) (220.526)
Arets afskrivninger (2.161.317) (3.021.003) (52.242)
Tilbagefgrsel ved afgange 0 37.665 0
Af- og nedskrivninger ultimo (51.319.309) (52.937.754) (272.768)
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 325.302.256 50.635.080 51.983
Regnskabsmaessig vaerdi, hvis aktiver ikke var 65.996.786 . _
opskrevet
Ikke-ejede aktiver - 4.701.780 7.500

Fondens skovejendom er opskrevet til dagsveerdi. Veerdiansaettelsen er foretaget med assistance fra eks-

tern, sagkyndig og uvildig vurderingsmand. Vaerdianszettelsen er forbundet med en vis usikkerhed som

fglge af, at konkret bevoksning og liebhaverielement er sveert at veerdiansaette. Vaerdiansesettelsen har taget

udgangspunkt i fondens nuveerende brug af skoven baseret pa et samlet salg af arealerne, men en faktisk

&ndring af fondens brug eller udstykning inden handel med arealerne vil kunne medfgre en anden mar-

kedsvaerdi end den indregnet i rsrapporten.
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Kapital-
andele i
tilknyttede
virk-
somheder
kr.
6. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 121.186.500
Kostpris ultimo 121.186.500
Nedskrivninger primo (121.186.500)
Egenkapitalreguleringer 433.970
Andel af rets resultat 1.029.293
Kapitalandele med negativ indre vaerdi nedskrevet over tilgodehavender 1.146.145
Kapitalandele med negativ indre vaerdi overfart til hensatte forpligtelser (2.609.408)
Nedskrivninger ultimo (121.186.500)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 0
Specifikation af kapitalandele i dattervirksomheder fremgar af noterne til koncernregnskabet.
2018
kr.
7. Udskudt skat
Bevagelser i dret
Primo 43.200.243
Indregnet i resultatopggrelsen (524.055)
Indregnet direkte pa egenkapitalen 142.154
Ultimo 42.818.342

Udskudt skat vedrgrer materielle anlaegsaktiver, varebeholdninger, I&neomkostninger og skattemaessige
underskud til fremfgrsel.

8. Hensaettelser vedrgrende tilknyttede virksomheder
Hensaettelser vedrgrende tilknyttede virksomheder omfatter negativ indre vaerdi af kapitalandele i datter-
virksomheden Norlund A/S.
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Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 méneder Restgeeld efter
2018 2017 2018 5 ar
kr. t.kr. kr. kr.
9. Langfristede
gaeldsforpligtelser
Gaeld til 941.258 0 109.639.910 107.148.322
realkreditinstitutter ’ ) ’ ’ )
Finansielle 954.836 1.577 619.610 0
leasingforpligtelser
1.896.094 1.577 110.259.520 107.148.322

10. Finansielle instrumenter

Fonden har indgdet renteswap til sikring af den fremtidige rente pa realkreditldn. Der er pr. balancedag
optaget variabelt realkreditldn med hovedstol pd 17.000 t.kr. Renteswap udigber i ar 2019. Den positive
dagsveerdiregulering pd renteswap udggr 646 t.kr. og er indregnet direkte p8 egenkapitalen. Dagsvaerdien
af renteswap udggr 684 t.kr.

2018 2017
kr. t.kr.

11. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter frem til udlgb i alt 110.432 188

12. Eventualforpligtelser
Fonden indestar for ét ars Ign til datterselskabets direktgr.

13. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Prioritetsgeeld er sikret ved pant i ejendomme.

Til sikkerhed for bankgaeld er deponeret skadeslgsbrev nom. 22.000 t.kr. og ejerpantebreve nom. 45.000
t.kr. i ejendomme.

Den regnskabsmeessige vaerdi af pantsatte ejendomme udggr 325.302 t.kr.

Til sikkerhed for forpligtelser over for Skov- og Naturstyrelsen er tinglyst deklaration om udlaeg i urgrt skov
og bevaring af enkelttraeer pant- og servitutstiftende.

Fonden har afgivet selvskyldnerkaution over for datterselskabets betalingsgaranti. Kautionen er begranset
til 4.500 t.kr.

Der er stillet garanti over for en af datterselskabets leverandgrer med 5.000 t.kr.

14. Nezertstdende parter i erhvervsdrivende fonde
Transaktioner med datterselskabet Norlund A/S omfatter:

- Ratree: 3.200 t.kr.
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Modervirksomhedens noter

- Leje- og leasing: 3.702 t.kr.
- @vrige: 122 t.kr.

Transaktioner med bestyrelsen udger arets honorarer oplyst i note 1.

Alle transaktioner med nzertstdende parter er gennemfgrt pa markedsvilkar.



Ngriundfonden 30

Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C
(mellem).

Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrol-
leres af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, nar den direkte eller indirekte
ejer mere end 50% af stemmerettighederne eller pd anden made kan udgve eller faktisk udgver bestem-
mende indflydelse.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksom-
heder. Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlaegning af regnskabsposter af ensartet karak-
ter. Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, interne mel-
lemvaerender og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomhe-
der. De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med kon-
cernens regnskabspraksis.

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes net-
toaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsveerdi.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter males ved fgrste indregning i balancen til kostpris og efterfglgende til dags-
veaerdi. Afledte finansielle instrumenter indregnes under henholdsvis andre tilgodehavender og anden gaeld.

fEndringer i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatop-
ggrelsen sammen med andringer i vaerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

fEndringer i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af fremtidige transaktioner, indregnes direkte pd egenkapitalen. Nar de sikrede transakti-
oner realiseres, indregnes de akkumulerede andringer som en del af kostprisen for de pageaeldende regn-
skabsposter.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sikringsinstrumen-
ter, indregnes andringer i dagsveerdi Igbende i resultatopggrelsen som finansielle poster.
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Resultatopggrelse

Bruttofortjeneste eller -tab

Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning, andre driftsindtaegter, omkostninger til rdvarer og
hjeelpematerialer og eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og feerdigvarer indregnes i resultatopggrelsen, nar levering og
risikoovergang til kgber har fundet sted. Nettoomsaetning omfatter indtaegter ved udlejning af ejendommen
og indregnes i resultatopggrelsen i takt med de indtjenes. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms,
afgifter og rabatter i forbindelse med salget og males til salgsveerdien af det fastsatte vederlag.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindteegter omfatter indtzaegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedakti-
vitet, herunder lejeindtaegter.

Omkostninger til rdvarer og hjelpematerialer

Omkostninger til rdvarer og hjeelpematerialer omfatter regnskabsarets forbrug af ravarer og hjselpemateri-
aler efter regulering for forskydning i beholdninger af disse varer mv. fra primo til ultimo. I posten indgar
eventuelt svind og saedvanlige nedskrivninger af de pagaeldende lagerbeholdninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten ind-
gar endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ign og gager sdvel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver bestdr af regnskabsarets af- og nedskrivninger og af
gevinster og tab ved salg af materielle anlaegsaktiver.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger omfatter omkostninger af sekundeer karakter set i forhold til virksomhedens ho-
vedaktivitet, herunder omkostninger vedrgrende udlejningsaktiviteter.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
dattervirksomheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle indtaegter bestdr af modtagne udbytter o.l. fra andre veerdipapirer og kapitalandele, ren-
teindtaegter, nettokursgevinster vedrgrende veaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta.
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Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, nettokurstab vedrgrende vaerdipapirer, geeld
og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle forpligtelser.

Skat

Arets skat, der bestar af drets aktuelle skat og andring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til 3rets resultat, og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Balance

Materielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger, produktionsanlaeg og maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males
til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til
klarggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
linezere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 7-33 ar
Produktionsanlaeg og maskiner 2-20 ar
Andre anlzaeg, driftsmateriel og inventar 2-15 ar

Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige veerdi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomhedens regnskab efter den
indre vaerdis metode (equity-metoden). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagzeldende virksomheds for-
pligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil medfgre tab, indregnes en hensat forpligtelse malt
til nutidsveerdien af de omkostninger, der er ngdvendige for pd balancedagen at afvikle forpligtelserne.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode under egenkapitalen.
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Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsvaerdi, hvor denne
er lavere.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger.

Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opggres som forventet salgspris med fradrag af faerdigggrel-
sesomkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der ssedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdeg3else af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfal-
gende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Vaerdipapirer og kapitalandele
Andre veerdipapirer og kapitalandele indregnet under omsaetningsaktiver omfatter andelshaverkonti, der
males til kostpris eller nettorealisationsvaerdi, hvis denne er lavere.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males pa tidspunktet for lanoptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfalgende males
prioritetsgeeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved I&noptagelsen og
den nominelle veerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over Idneperioden som en fi-
nansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.
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Leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser vedrgrende finansielt leasede aktiver indregnes i balancen som geeldsforpligtelser og
males pd tidspunktet for indgdelse af kontrakten til nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser. Efter
fgrste indregning males leasingforpligtelserne til amortiseret kostpris. Forskellen mellem nutidsvaerdien og
den nominelle vaerdi af leasingydelserne indregnes i resultatopggrelsen over kontrakternes Igbetid som en
finansiel omkostning.

Operationelle leasingaftaler
Leasingydelser vedrgrende operationelle leasing-aftaler indregnes linezert i resultatopggrelsen over leasing-

perioden.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Pengestrgmsopggrelsen
Pengestrgmsopggrelsen viser pengestrgmme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt likviderne
ved drets begyndelse og slutning.

Pengestrgmme vedrgrende driftsaktiviteter praesenteres efter den indirekte metode og opggres som drifts-
resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, sendring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger kgb, udvikling, forbedring og salg
mv. af materielle anlaegsaktiver.

Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter optagelse af 18n, indg3else af finansielle lea-
singaftaler og afdrag pa rentebaerende geeld.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede veerdipapirer med ubetydelig kursrisiko, med fradrag
af kortfristet bankgaeld.



